
الصــناديق الســيادية العربيــة.. هجــرة مــن
أوروبا إلى الصين

, يوليو  | كتبه أحمد فوزي سالم

تزحـف التجربـة الصـينية كـل يـوم إلى المنطقـة العربيـة، تتقـرب إلى العـرب ذراعًـا، فيتقربـون منهاا أميـالاً
عـدة، هـي المحـرك الـرئيسي حاليًـا لخيـال قـادة معظـم بلـدان المنطقـة، وبشكـل خاصـة محـور الربـاعي
العــربي، الــذي يــرى التجربــة الصــينية صالحة للاســتنساخ العربي ويصــل بــالبعض المغــالاة في الإشــادة
كيــــد علــــى أن القــــدر ســــخّرها لمقاســــات الثقافــــة العربيــــة، فهنــــا وهنــــاك لا تســــتقيم بالتجربة والتأ
الديمقراطية، من القبلية والشعبوية، إلى تيارات الحكم الملكية المطلقة، إلى الأنظمة التي ولدت من
رحــم التجــارب العســكرية المســتمرة منــذ خمســينات القرن المــاضي، وحــتى الآن، والصــناديق الســيادية

العربية هي آخر خطوات الافتتان العربي ببكين، بعدما أصبحت وجهتها المفضلة للاستثمار.

ما هي الصناديق السيادية .. وكيف تدار في المنطقة العربية ؟

صــناديق الــثروة الســيادية هي صــناديق اســتثمار عالميــة عادةً مــا تكــون مملوكــة للدول وتســتهدف
المشاركــــة في القطاعــــات الاستراتيجيــــة مثل التعــــدين والاتصــــالات والمرافــــق وغيرها خدمــــة لهــــدف
رئيسي وهو تنويع الإيرادات للبلدان المختلفة، وغالبًا ما تدخل السياسة في تشكيل قرارات الاستثمار.
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صندوق الاستثمارات العامة السعودية، يملك أصولاً تقدر بنحو . مليار
دولار، كما تدير مؤسسة النقد العربي «ساما» نحو . مليار دولار، وأيضاً
يمتلك صندوق أبوظبي للاستثمار أصولاً بنحو  مليار دولار، كما يمتلك

صندوق الهيئة العامة للاستثمار الكويتية أصولاً بقيمة  مليار دولار،
ليصل إجمالي ما تديره الصناديق الأربعة إلى نحو . تريليون دولار

قبل أشهر، كان معهد صناديق الثروات السيادية، الذي يتابع نحو  صندوقًا سياديًا حول العالم،
كــثر مــن % مــن إجمــالي يؤكــد أن إجمــالي الــثروات الــتي تــديرها  صــناديق عربيــة تســتحوذ علــى أ
ثروات الصناديق السيادية على مستوى العالم، حتى شهر فبراير نحو . تريليون دولار، منها نحو

.% تريليون دولار لأربعة صناديق سيادية عربية بنسبة استحواذ تقدر بنحو .

ــدير ــار دولار، كمــا ت صــندوق الاســتثمارات العامــة الســعودية، يملــك أصــولاً تقــدر بنحــو . ملي
مؤسـسة النقـد العـربي «سامـا» نحـو . مليـار دولار، وأيضـاً يمتلـك صـندوق أبـوظبي للاسـتثمار
أصــولاً بنحــو  مليــار دولار، كمــا يمتلــك صــندوق الهيئــة العامــة للاســتثمار الكويتيــة أصــولاً بقيمــة
 مليار دولار، ليصل إجمالي ما تديره الصناديق الأربعة إلى نحو . تريليون دولار، ورغم هذا
التفــوق، في الــتركيز علــى تحقيــق أهــداف التنميــة، والمزاحمــة في الاســتثمارات الاستراتيجيــة واكتساب
يـادة نفوذهـا السـياسي في الاقتصـاد العـالمي، إلا أن طريقـة تشكيـل الصـناديق العربيـة، لهـا المهارات وز

نكهة خاصة وتمثل الواقع العربي من حيث قلة الأبحاث حولها وندرة المعلومات وضعف الشفافية.

لماذا الصين الآن ؟

في الفــترة مــن  حــتى عــام ، كــانت معظــم الاســتثمارات في الصــناديق الســيادية العربيــة
بأوروبا وبشكــل خــاص في المملكــة المتحــدة، إذ كــان يفضــل العــرب وخاصــة البلــدان الخليجيــة العمــل
كــثر رسوخًــا، وتعمــل في ظــل داخــل منظومــة الاقتصــادات المتقدمــة، الــتي تتمتــع بأســواق رأســمالية أ
سيادة القانون ودرجة منخفضة جدًا من الفساد، بجانب الاستقرار السياسي وغياب العنف وسيادة

القانون، وكلها كانت اشتراطات تتوفر في الديمقراطية الليبرالية الأوروبية.



استمر الوضع هكذا، حتى تحوّلت الدفة تمامًا، وأصبحت الصين هي السوق المفضل للعرب، بعد
تنامي قوة تيار السلطة الجديد في حكم المنطقة، وخاصة دول الرباعي العربي الذي يرى في المدرسة
الصينية النموذج الذي يجب ان يحتذى به على المستوى السياسي والاقتصادي ولكي يحدث ذلك
كـــان يجـــب تحويـــل وجهـــة الصـــناديق الســـيادية العربيـــة إلى بكين، وهـــي مســـارات جديـــدة تمـــت
يــراً قبــل أيــام عن الآليــات الجديــدة في إدارة بتد ورصــدتها مؤســسة «انفســتكو» الــتي أصــدرت تقر
يــر ســنوي يرصــد الســلوك الاســتثماري المعقــد لصــناديق الــثروة الأصــول الســيادية العالميــة، وهــو تقر

السيادية والبنوك المركزية.

التقرير كشف عن عن تراجع جاذبية أوروبا بين مستثمري الصناديق السيادية العربية التي أصبحت
تــولي أهتماماتهــا بــالأسواق الناشئــة، وعلــى رأســها الصين. وكــانت المفــاجآة أن % مــن مســتثمري
الــشرق الأوســط، وخاصــة الخليجيين منهــم، تغــيرّت تفضيلاتهــم لترمــى الكــرة في ملعــب الصين منــذ
، ولا سيما أن هناك هدف أسمى، وهو بناء الخبرات واكتسابها من التجربة الصينية، ولن

يحدث ذلك إلا عبر الاستثمار في الشراكات وتطوير الكفاءات.

يمكن القول أن  احد أهم أسباب هجرة صناديق الثروة السيادية العربية من
أوروبا، وتحولها للصين، تباطؤ النمو الاقتصادي في القارة العجوز

ــير مــن ــة، إذ تلتزم الكث ــدق فيهــا معظــم الصــناديق العالمي ــتي ت ــأ العــرب بمخــاطر الاســتثمار ال ‎لم يعب
الصناديق السيادية طوعًا بمبادئ سانتياجو، وهي مجموعة من المبادئ التوجيهية التي تم الاتفاق
ـــثروة الســـيادية، اســـتنادًا إلى أســـس المخـــاطرة ـــة عمـــل صـــناديق ال عليهـــا في  وتحكـــم كيفي
الاقتصاديـة والماليـة واعتبـارات العائـد ذات الصـلة، إذ يعتـبر أغلـب المختصين أن هنـاك تحـديات كـبرى،



تعرقل نقل وجهة الاستثمارات إلى الصين؛ حيث لا تزال معضلة ضعف الشفافية تشكل عقبة كبيرة
يــة بين الصين يــادة الصــناديق العالميــة بهــذه البقعــة مــن العــالم، بجــانب اشتعــال الحــرب التجار أمــام ز
يــادة يــر ز يكــا، مــا يعــني ضرورة التمهــل في الانفتــاح الكامــل علــى التجربــة الصــينية، ورصــد التقر وأمر
ــة مســتثمري الــشرق الأوســط لمخصــصاتهم بنســبة % خلال عــام  رغــم التخوفــات العالمي

المعلنة. 

ما سر تخلى العرب عن أوروبا ؟           

‎يمكن القول إن أحد أهم أسباب هجرة صناديق الثروة السيادية العربية من أوروبا وتحوّلها للصين
هو تباطؤ النمو الاقتصادي في القارة العجوز، والتنبؤات المتزايدة بالمخاطر. إذ ينظر المستثمرون العرب
إلى أوروبا بعين القلق وخاصة بعد تفشيّ صعود الأحزاب والحركات الشعبوية اليمينية المتطرفة، وما
يمكـــن أن يتبـــع ذلـــك مـــن توجهـــات شموليـــة في إدارة الاقتصـــادات الأوروبيـــة الكـــبرى. هذا بجـــانب
الضعف والتقلبات التي تجتاح سوق الأسهم الأوروبية وتأثير ذلك على انخفاض العائدات الإجمالية

.للاستثمار، ما ينعكس في النهاية على أداء الصناديق السيادية والمكاسب المستهدف تحقيقها

في المقابـــل، ومنـــذ عـــام ، والاقتصـــاد الصـــيني ينمـــو بسرعـــة عاليـــة وحصّل إدخـــارات كـــبيرة في
الحســاب الجــاري وبفــائض كــبير، حــتى أصــبح الاســتثمار الصــيني أهــم مســاهم رئيسي في الاســتثمار
الأجنـبي بسـندات الخزانـة الأمريكيـة، ومـع الانتعـاش الاقتصـادي الضعيـف للاقتصـاد العـالمي، وتبـاطؤ
نمو فائض الحساب الجاري للتجارة الخارجية بين بلدان العالم، ورفع  الدولار الأمريكي أسعار الفائدة،



بجــانب انخفــاض احتياطيــات النقــد الأجنــبي، تزاحمــت الــدول وخاصــة العربيــة علــى وجــه التحديــد
للاســـتثمار في المنتجـــات والتقنيـــات والخـــدمات ونمـــاذج الأعمـــال المتقدمـــة الناتجـــة عـــن التحـــديث

الاقتصادي، الذي ساهم في نهوض الصين.

مــع الأزمــات العالميــة في الســنوات الأخــيرة، كــانت التنميــة الاقتصاديــة ســيئة وانخفض معــدل النمــو
الحقيقي للاقتصاد العالمي، واستمر الطلب العالمي في التدهور وتراجع النشاط التجاري بسبب جوهر
السياسة الاقتصادية التي اتبعها ترامب، لمكافحة العولمة والتجارة الحرة، من أجل تشجيع رأس المال

والشركات الأمريكية على العودة لزيادة وظائفهم من خلال سياسات ضريبية جديدة.

بحثت الصناديق العربية، عن مكانة راسخة في قطاعات التكنولوجيا المتقدمة،
والتجارة الإلكترونية، التي تتفوق فيها الصين، وهو تحول نوعي كبير

أعاد ترامب صياغة اتفاقيات تجارة حرة دولية، وخ من أخرى. تزامن ذلك مع الأزمة الأوروبية،
وجاء خروج بريطانيا من الاتحاد الأوروبي، لتتأثر شعبية أوروبا والتجارة الحرة داخل الاتحاد الأوروبي
بعدما كان الشغف الأكبر لأي مسثمر في العالم، سواء كان اسثمارًا فرديًا أو استثمار حكومات ودول،
بعـدما أصـبح هنـاك تشكـّك كـبير في تنـامي العولمـة الاقتصاديـة بالمسـتقبل، في ظـل تفـشي السـياسات
الحمائيــة الأمريكيــة الجديــدة، لتوقيــف الخصــوم والمنــافسين عــن اللحــاق بهــا، ســواء كــانت مبرّراتهــا

منطقية أو عداونية، وتهدف لإيقاف الزحف الصيني للتربع على القمة.

مــــن هــــذه المنطلقــــات بحثــــت الصــــناديق العربيــــة عــــن مكانــــة راســــخة في قطاعــــات التكنولوجيــــا
المتقدمة والتجارة الإلكترونية التي تتفوق فيها الصين، وهو تحوّل نوعي كبير، حيث كان يركز العرب
يـادة أربـاحهم، أمـا الآن فأصـبحت علـى مـدار العقـود الماضيـة على الاسـتثمارات التقليديـة المحافظـة لز
الرغبة العارمة تنحصر في نقل التكنولوجيا إلى المنطقة للمساهمة في التنمية الاقتصادية وإيجاد عوائد
بديلة للإيرادات النفطية بعد هبوط سعرها. تعتبر هذه التحديات هي الأهم للمنطقة، في ظل توجه
كل دولة للاندماج في أدبيات الثورة الصناعية الرابعة، رغم الصعوبات التقنية وعدم الخبرة الكافية

للدول العربية في تقييم شركات التكنولوجيا واحتساب مخاطر الاستثمار قبل الغوص فيه.
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